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Îïðåäåëåíà ðîëü âàëþòíîé ïîëèòèêè â ðàçâèòèè íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè. Âûäåëåíû ñòàí-
äàðòíûå èíñòðóìåíòû âàëþòíîé ïîëèòèêè. Ðàññìîòðåí îïûò Êèòàÿ ïî ðåàëèçàöèè âàëþòíîé ïî-
ëèòèêè ñ èñïîëüçîâàíèåì îïðåäåëåííûõ èíñòðóìåíòîâ. Ïðåäëîæåíû íîâûå èíñòðóìåíòû âàëþò-
íîé ïîëèòèêè, ïðèìåíåíèå êîòîðûõ â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü áóäåò íàïðàâëåíî íà ñòèìóëèðîâàíèå
ýêîíîìèêè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: âàëþòíàÿ ïîëèòèêà; ñòàíäàðòíûå èíñòðóìåíòû; íàöèîíàëüíàÿ âàëþòíàÿ
ñèñòåìà; îáìåííûé êóðñ; âàëþòíûé ðûíîê; âàëþòíûå èíòåðâåíöèè; öåíòðàëüíûé áàíê; íàöèîíàëü-
íàÿ âàëþòà; èíîñòðàííàÿ âàëþòà; îáÿçàòåëüíîå ðåçåðâèðîâàíèå; ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ ñòàáèëü-
íîñòü.

Ðàñòóùàÿ èíòåðíàöèîíàëèçàöèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññîâ â ìèðå ñòàâèò íàöèî-
íàëüíóþ ýêîíîìèêó âñå â áîëüøóþ çàâèñèìîñòü îò âàëþòíîé ïîëèòèêè êàê ñîñòàâëÿþ-
ùåé ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà. Ïîðÿäîê ôîðìèðîâàíèÿ è äèíàìèêà âàëþò-
íîãî êóðñà îêàçûâàþò íåïîñðåäñòâåííîå âëèÿíèå íå òîëüêî íà âíåøíåýêîíîìè÷åñêóþ
äåÿòåëüíîñòü, íî è íà íàöèîíàëüíóþ ýêîíîìèêó â öåëîì.

Â ýòîé ñâÿçè ïåðåä ãîñóäàðñòâîì âîçíèêàåò íåîáõîäèìîñòü âûáîðà ïðèîðèòåòîâ è îï-
ðåäåëåíèÿ ñòàíäàðòíûõ è íåñòàíäàðòíûõ èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé ïîëèòèêè, ñ ïîìîùüþ
êîòîðûõ âîçìîæíî äîñòè÷ü åå öåëè è ñòèìóëèðîâàòü äåëîâóþ àêòèâíîñòü è ðîñò ýêîíî-
ìèêè. Íå ñóùåñòâóåò óíèâåðñàëüíûõ ìåòîäîâ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, êîòîðûå ìîãóò
ïðèìåíÿòüñÿ â ëþáîé ñòðàíå. Ýòî îáóñëîâëèâàåò íåîáõîäèìîñòü àíàëèçà çàðóáåæíîãî
îïûòà, ó÷åòà âñåõ âîçìîæíûõ ôàêòîðîâ, îêàçûâàþùèõ âëèÿíèå íà ñèòóàöèþ â âàëþò-
íîé ñôåðå, ñîãëàñîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ öåëåé è èíòåðåñîâ ïðè îïðåäåëåíèè íàïðàâëåíèé è
èíñòðóìåíòîâ ðåàëèçàöèè âàëþòíîé ïîëèòèêè.

Â ìèðîâîé ïðàêòèêå èñïîëüçóåòñÿ íàáîð èíñòðóìåíòîâ ïî ðåãóëèðîâàíèþ ãîñóäàð-
ñòâîì âàëþòíûõ îòíîøåíèé. Íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûì ÿâëÿåòñÿ âûäåëåíèå ñïåöèà-
ëèñòàìè ïðÿìûõ (àäìèíèñòðàòèâíûõ) è êîñâåííûõ (ýêîíîìè÷åñêèõ (ðûíî÷íûõ)) èí-
ñòðóìåíòîâ [1, ñ. 73; 2, ñ. 182]. Ïîääåðæèâàÿ òàêîé ïîäõîä, îïðåäåëèì îñíîâíûå èíñòðó-
ìåíòû âàëþòíîé ïîëèòèêè (òàáë. 1).
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Òàáëèöà 1. Âèäû èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé ïîëèòèêè

Ìåòîäû (èíñòðóìåíòû)
âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ

Íàçâàíèå èíñòðóìåíòà

Ïðÿìûå (àäìèíèñòðàòèâíûå) Âàëþòíûå îãðàíè÷åíèÿ; äâîéíîé âàëþòíûé ðûíîê; äåâàëüâàöèÿ è ðå-
âàëüâàöèÿ, äèâåðñèôèêàöèÿ âàëþòíûõ ðåçåðâîâ, òðåáîâàíèÿ ê áàíêàì,
îñóùåñòâëÿþùèì âàëþòíûå îïåðàöèè

Êîñâåííûå (ýêîíîìè÷åñêèå) Âàëþòíûå èíòåðâåíöèè, îïåðàöèè îòêðûòîãî ðûíêà, èçìåíåíèå ó÷åòíîé
ñòàâêè, îáÿçàòåëüíîå ðåçåðâèðîâàíèå

È ñ ò î ÷ í è ê: ðàçðàáîòàíî àâòîðîì.

Âûøåíàçâàííûå èíñòðóìåíòû ÿâëÿþòñÿ ñòàíäàðòíûìè äëÿ ðåàëèçàöèè âàëþòíîé
ïîëèòèêè ãîñóäàðñòâà. Ìèðîâîé îïûò ïîêàçûâàåò, ÷òî âàëþòíàÿ ïîëèòèêà äîëæíà îñíî-
âûâàòüñÿ â áîëüøåé ñòåïåíè íà èñïîëüçîâàíèè ýêîíîìè÷åñêèõ, à íå àäìèíèñòðàòèâíûõ
èíñòðóìåíòîâ.

Èñïîëüçîâàíèå ïðåèìóùåñòâåííî àäìèíèñòðàòèâíûõ èíñòðóìåíòîâ ñòàíîâèòñÿ âñå
áîëåå íåýôôåêòèâíûì, ïîñêîëüêó ïî÷òè íåèçáåæíî ïðèâîäèò ê îáîñòðåíèþ ñèòóàöèè íà
âíóòðåííåì ðûíêå. Íàïðèìåð, óñèëåíèå àäìèíèñòðàòèâíûõ ìåòîäîâ ðåãóëèðîâàíèÿ âà-
ëþòíîãî ðûíêà â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â óñëîâèÿõ âàëþòíîãî êðèçèñà 2011 ã., ââåäåíèå
ìíîæåñòâà âàëþòíûõ îãðàíè÷åíèé íå ïðèâåëè ê óëó÷øåíèþ ñèòóàöèè â âàëþòíîé ñôå-
ðå, à óâåëè÷èëè ðàçíèöó ìåæäó îôèöèàëüíûì è ðûíî÷íûì îáìåííûìè êóðñàìè, ñïî-
ñîáñòâîâàëè óìåíüøåíèþ ïðåäëîæåíèÿ âàëþòû â ñòðàíå, ÷òî ïðèâåëî ê âîçíèêíîâåíèþ
ìíîæåñòâåííîñòè âàëþòíûõ êóðñîâ.

Öåíòðàëüíûé áàíê âîçäåéñòâóåò íà ýêîíîìè÷åñêóþ àêòèâíîñòü â ñòðàíå ñ ó÷åòîì åãî
âëèÿíèÿ íà âàëþòíûé êóðñ è ìåæäóíàðîäíûå ïîòîêè êàïèòàëà. Ïîýòîìó îí äîëæåí
ôîðìèðîâàòü ïîñëåäîâàòåëüíóþ äîëãîñðî÷íóþ âàëþòíóþ ñòðàòåãèþ, îïðåäåëÿþùóþ öå-
ëè âàëþòíîé ïîëèòèêè. Äëÿ äîñòèæåíèÿ ïîñòàâëåííûõ öåëåé ïðèìåíÿþòñÿ îïðåäåëåí-
íûå ñòàíäàðòíûå èíñòðóìåíòû.

Ñòàíäàðòíûå èíñòðóìåíòû âàëþòíîé ïîëèòèêè â òîé èëè èíîé ìåðå âñåãäà èñïîëüçî-
âàëèñü Íàöèîíàëüíûì áàíêîì Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü äëÿ ðåãóëèðîâàíèÿ ñèòóàöèè â âà-
ëþòíîé ñôåðå è äîñòèæåíèÿ öåëåé äåíåæíî-êðåäèòíîé è âàëþòíîé ïîëèòèêè [3]. Îñî-
áåííîñòè è ðåçóëüòàòû èñïîëüçîâàíèÿ äàííûõ èíñòðóìåíòîâ áûëè ðàññìîòðåíû íàìè
ðàíåå [4, 5].

Äëÿ òîãî ÷òîáû âûÿâèòü âîçìîæíîñòè èñïîëüçîâàíèÿ íîâûõ èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé
ïîëèòèêè äëÿ ñòèìóëèðîâàíèÿ ýêîíîìèêè, îáðàòèìñÿ ê îïûòó Êèòàéñêîé Íàðîäíîé
Ðåñïóáëèêè (ÊÍÐ), êîòîðàÿ âûäåëÿåò âàëþòíóþ ïîëèòèêó êàê ñîñòàâëÿþùóþ äåíåæ-
íî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè, è ðåàëèçîâûâàåò íà ïðîòÿæåíèè äëèòåëüíîãî ïåðèîäà ýòó ïî-
ëèòèêó, îïðåäåëÿÿ åå ýòàïû â ñîîòâåòñòâèè ñ äîëãîñðî÷íûìè öåëÿìè ðàçâèòèÿ ýêîíîìè-
êè ñòðàíû.

Âàëþòíàÿ ïîëèòèêà ÊÍÐ âåðèôèöèðóåòñÿ ÷åðåç êîíöåïöèþ òðèëåììû (áûëà ðàçðà-
áîòàíà ó÷åíûìè-ýêîíîìèñòàìè íà îñíîâå ìîäåëè Ìàíäåëëà-Ôëåìèíãà) [6].

Âûáîð ýëåìåíòîâ òðèëåììû (ìîíåòàðíàÿ íåçàâèñèìîñòü, ñòàáèëüíîñòü êóðñà (1949–
1977 ãã.); ñòàáèëüíîñòü êóðñà, ôèíàíñîâàÿ èíòåãðàöèÿ (1978 ã. — II êâàðòàë 2010 ã.),
ôèíàíñîâàÿ èíòåãðàöèÿ, ìîíåòàðíàÿ íåçàâèñèìîñòü (ñ III êâàðòàëà 2010 ã.)) â ñîîòâåò-
ñòâèè ñî ñëîæèâøèìèñÿ íà êàæäîì ýòàïå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèìè óñëîâèÿìè îïðåäåëÿë
èñïîëüçîâàíèå Êèòàåì ðàçëè÷íûõ èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé ïîëèòèêè.

Ýòî êàñàåòñÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé, âàëþòíûõ îãðàíè÷åíèé,
äåâàëüâàöèè è ðåâàëüâàöèè êóðñà þàíÿ, óñèëåíèÿ èëè îñëàáëåíèÿ îòêðûòîñòè ôèíàíñî-
âûõ ðûíêîâ. Òàê, â óñëîâèÿõ ïëàâàþùåãî êóðñà, è äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè ïðè
ôèêñèðîâàííîì êóðñå, Êèòàé èñïîëüçîâàë èíñòðóìåíòû ñïåöèàëüíûõ êóðñîâ äëÿ âíåø-
íåé òîðãîâëè (1981–1985 ãã., 1987–1993 ãã.), à òàêæå îïðåäåëÿë äèàïàçîí äîïóñòèìûõ
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åæåäíåâíûõ êîëåáàíèé âàëþòíîãî êóðñà. Êðîìå òîãî, èñïîëüçîâàëñÿ òàê íàçûâàåìûé
«êîìïåíñàöèîííûé òåçèñ», ñîãëàñíî êîòîðîìó â óñëîâèÿõ ôèêñèðîâàííîãî âàëþòíîãî
êóðñà íåîáõîäèìî îáðàùåíèå ê òàêèì èíñòðóìåíòàì, êàê âûïóñê îáëèãàöèé öåíòðàëü-
íîãî áàíêà, èçìåíåíèå íà åãî áàëàíñå îáúåìîâ äåïîçèòîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ [7].

Íà ñîâðåìåííîì ýòàïå (ýëåìåíòû òðèëëåìû — ôèíàíñîâàÿ èíòåãðàöèÿ, ìîíåòàðíàÿ
íåçàâèñèìîñòü) îñîáåííîñòÿìè èñïîëüçîâàíèÿ öåíòðàëüíûì áàíêîì è ïðàâèòåëüñòâîì
ÊÍÐ èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé ïîëèòèêè âûñòóïàëî ñëåäóþùåå:

� àêòèâíî ïðèìåíÿëèñü ôîðâàðäíûå îïåðàöèè ñ þàíåì è îïöèîíû êàê ñðåäñòâà
õåäæèðîâàíèÿ âàëþòíûõ ðèñêîâ ñ ó÷åòîì ðîñòà âîëàòèëüíîñòè êóðñà;

� â ìåíüøåé ñòåïåíè ïðèìåíÿëèñü âàëþòíûå ñâîïû, ýôôåêòèâíûå ïðè ðåãóëèðîâà-
íèè âàëþòíîé ïîçèöèè äåíåæíî-êðåäèòíûõ èíñòèòóòîâ;

� ïîâûñèëèñü îáúåìû ñòåðèëèçàöèîííûõ îïåðàöèé öåíòðàëüíîãî áàíêà, ìåõàíèçì
îñóùåñòâëåíèÿ êîòîðûõ âêëþ÷àåò ïðèìåíåíèå îïåðàöèé íà îòêðûòîì ðûíêå è èçìåíå-
íèå íîðìû îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ;

� ñ 2005 ã. öåíòðàëüíûì áàíêîì ðåàëèçîâûâàëñÿ êóðñîâîé ðåæèì «óïðàâëÿåìîãî
ïëàâàíèÿ», íî ñ íåêîòîðûìè îñîáåííîñòÿìè. Ïðè óñòàíîâëåííîì êóðñå öåíòðàëüíûé
áàíê âûïîëíÿë îáÿçàòåëüñòâà ïî ïîääåðæàíèþ çíà÷åíèé êóðñà ÷åðåç âàëþòíûå èíòåð-
âåíöèè.

Ñî ñòàáèëèçàöèåé è îæèâëåíèåì ýêîíîìèêè ñòðàíû âíîâü áûë ïîäíÿò âîïðîñ î ðå-
âàëüâàöèè þàíÿ. Â ñîâðåìåííûõ óñëîâèÿõ êóðñ þàíÿ ìåíÿåòñÿ è â ïîëîæèòåëüíóþ, è â
îòðèöàòåëüíóþ ñòîðîíó. Çà 2005–2015 ãã. íîìèíàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ þàíÿ âûðîñ
íà 48 %, ðåàëüíûé — íà 57 % [8]. Ãèáêîñòü þàíÿ ïîçâîëÿåò Íàðîäíîìó áàíêó Êèòàÿ
(ÍÁÊ) ïóòåì ïðîâåäåíèÿ ïðîöåíòíîé ïîëèòèêè îãðàíè÷èâàòü ïðèòîê «ãîðÿ÷èõ äåíåã»
â ðåçóëüòàòå ðàçíîíàïðàâëåííûõ êîëåáàíèé êóðñà. Ñ 2015 ã. â óñëîâèÿõ ëèáåðàëèçàöèè
èçìåíèëñÿ ïîðÿäîê ðàñ÷åòà ñïðàâî÷íîãî (îôèöèàëüíîãî) êóðñà þàíÿ â íàïðàâëåíèè îðè-
åíòàöèè íà öåíó çàêðûòèÿ ïðåäûäóùåãî äíÿ íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå, ÷òî ñïîñîáñòâî-
âàëî áîëüøåé åãî ðûíî÷íîñòè.

Â õîäå îñóùåñòâëåíèÿ ðåôîðì Êèòàé ïðåñëåäîâàë â çàâèñèìîñòè îò ñèòóàöèè â ýêî-
íîìèêå ñëåäóþùèå öåëè: ïîâûøåíèÿ êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè èëè ïîääåðæàíèÿ ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëüíîñòè äëÿ äîñòèæåíèÿ öåëåé ñãëàæèâàíèÿ ðåçêèõ, ýêîíîìè÷å-
ñêè íåîïðàâäàííûõ êîëåáàíèé îáìåííîãî êóðñà è ñîäåéñòâèÿ ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó.
Ïðè ýòîì â âàëþòíîé ïîëèòèêå ìåíÿëèñü âàëþòíûå ñòðàòåãèè — «ðåàëüíûõ öåëåé» èëè
«íîìèíàëüíîãî ÿêîðÿ».

Â ðåçóëüòàòå óñèëèëàñü ãèáêîñòü âàëþòíîãî êóðñà. Áîëåå ãèáêèé ðåæèì âàëþòíîãî
êóðñà ïðèçâàí îáåñïå÷èòü êîëåáàíèå þàíÿ âîêðóã äîëãîñðî÷íîãî ðàâíîâåñíîãî óðîâíÿ è
ñíèçèòü îáúåìû âàëþòíûõ èíòåðâåíöèé. Äëÿ Êèòàÿ âàëþòíàÿ ëèáåðàëèçàöèÿ — îäíà
èç ñòàäèé äîñòèæåíèÿ ïîëíîé êîíâåðòèðóåìîñòè íàöèîíàëüíîé äåíåæíîé åäèíèöû, êî-
òîðàÿ áûëà äîñòèãíóòà ñòðàíîé â 2016 ã.

Â óñëîâèÿõ ëèáåðàëèçàöèè ñèñòåìà ãîñóäàðñòâåííîãî âàëþòíîãî êîíòðîëÿ äîñòàòî÷-
íî óñïåøíî ïðåîáðàçîâûâàåòñÿ â ðûíî÷íî-îðèåíòèðîâàííóþ ñèñòåìó ìîíèòîðèíãà, óâå-
ëè÷èâàåòñÿ ïðîçðà÷íîñòü ðåãóëèðîâàíèÿ, ìîäåðíèçèðóåòñÿ ïðàâîâîå îáåñïå÷åíèå â âà-
ëþòíîé ñôåðå. Îñëàáëåíèå îãðàíè÷åíèé íàïðàâëåíî íà ïîääåðæàíèå ðîñòà ýêîíîìèêè
ñòðàíû çà ñ÷åò ôèíàíñèðîâàíèÿ íåõâàòêè âíóòðåííèõ ðåñóðñîâ ÷åðåç ïðèâëå÷åíèå
âíåøíèõ. Âìåñòå ñ òåì â êðèçèñíûõ ñèòóàöèÿõ äîïóñêàåòñÿ èñïîëüçîâàíèå àäìèíèñòðà-
òèâíûõ ðû÷àãîâ íà ëèìèòèðîâàííûé ïðîìåæóòîê âðåìåíè.

Ïîêàçàòåëüíûì ÿâëÿåòñÿ ïðèìåð Êèòàÿ îòíîñèòåëüíî óæåñòî÷åíèÿ ïðàâèëà âûâîçà
èíîñòðàííîé âàëþòû ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè çà ðóáåæ â óñëîâèÿõ îáùåé ëèáåðàëèçàöèè
îòíîøåíèé â âàëþòíîé ñôåðå. Òàêîå îãðàíè÷åíèå, íà íàø âçãëÿä, âïîëíå ìîæíî îòíåñòè
ê íåêîíâåíöèîíàëüíûì (íåñòàíäàðòíûì) èíñòðóìåíòàì âàëþòíîé ïîëèòèêè. Òàê, â
2016 ã. èç Êèòàÿ ôèçè÷åñêèìè ëèöàìè áûëî âûâåäåíî 762 ìëðä äîë. Èíîñòðàííàÿ âàëþ-
òà â îñíîâíîì íàïðàâëÿëàñü íà çàðóáåæíûå ðûíêè æèëîé íåäâèæèìîñòè, à òàêæå âêëà-
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äûâàëàñü â ñòðàõîâûå ïðîäóêòû â Ãîíêîíãå. Ãîñóäàðñòâåííîå âàëþòíîå óïðàâëåíèå Êè-
òàÿ èçìåíèëî ñ 1 ÿíâàðÿ 2017 ã. äëÿ ãðàæäàí Êèòàÿ ïðàâèëà êîíâåðòàöèè þàíÿ â äîë-
ëàð. Áûëà îñòàâëåíà áåç èçìåíåíèÿ êâîòà íà êîíâåðòàöèþ þàíÿ â èíîñòðàííóþ âàëþ-
òó — 50 òûñ. äîë. íà ÷åëîâåêà â ãîä, íî ïðè ýòîì ââåäåíû íîâûå òðåáîâàíèÿ: ïîêóïàòåëè
èíîñòðàííîé âàëþòû äîëæíû ïîäïèñàòü îáÿçàòåëüñòâî, ÷òî âàëþòà íå áóäåò èñïîëüçîâà-
íà äëÿ ïîêóïêè çàðóáåæíîãî èìóùåñòâà, öåííûõ áóìàã, ñòðàõîâàíèÿ æèçíè èëè èíâåñ-
òèöèé ïîä âèäîì ñòðàõîâàíèÿ [9].

Ïðîâîäèìàÿ âàëþòíàÿ ïîëèòèêà ïîëîæèòåëüíî ïîâëèÿëà íà ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâè-
òèå ñòðàíû. Äîëÿ Êèòàÿ â ìèðîâîì ýêñïîðòå â 2005 ã. ñîñòàâëÿëà 10,5 %, â 2015 ã. —
11,4 %. Àêòèâíîå ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé â îáúåìå 330,6 ìëðä äîë. ÑØÀ â
2015 ã. ñòàëî êðóïíåéøèì â ìèðå. Àêòèâíîå ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà äîñòèãëî
567 ìëðä äîë. ÑØÀ. Êèòàé äîáèëñÿ óâåëè÷åíèÿ îáúåìà âûïóñêà òðóäîåìêîé ïðîäóêöèè
ñ íèçêîé äîáàâëåííîé ñòîèìîñòüþ, ÷òî îòâå÷àëî îòíîñèòåëüíûì ïðåèìóùåñòâàì ñòðàíû.

Òàêèì îáðàçîì, îñîáåííîñòè ðåàëèçàöèè âàëþòíîé ïîëèòèêè Êèòàåì ñîñòîÿò â òîì,
÷òî öåíòðàëüíûé áàíê:

� ðàçðàáàòûâàåò è ðåàëèçîâûâàåò äîëãîñðî÷íóþ ñòðàòåãèþ âàëþòíîé ïîëèòèêè;
� èçìåíÿåò ôîðìû âàëþòíîé ïîëèòèêè è åå èíñòðóìåíòû â êîíòåêñòå ïðèíÿòîé òðè-

ëåììû, îñíîâûâàÿñü íà ïîëîæåíèè î òîì, ÷òî íåâîçìîæíî äîñòèæåíèå îäíîâðåìåííî
âñåõ òðåõ öåëåé (ôèíàíñîâàÿ èíòåãðàöèÿ, ìîíåòàðíàÿ íåçàâèñèìîñòü, ñòàáèëüíîñòü âà-
ëþòíîãî êóðñà). Ïîâûøåíèþ ãèáêîñòè ñïîñîáñòâóåò íîâûé ïîðÿäîê ðàñ÷åòà ñïðàâî÷íîãî
(îôèöèàëüíîãî) êóðñà þàíÿ â íàïðàâëåíèè îðèåíòàöèè íà öåíó çàêðûòèÿ ïðåäûäóùåãî
äíÿ íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå;

� îðèåíòèðóåò îïåðàòèâíî èçìåíÿåìûå ìåðû âàëþòíîé ïîëèòèêè íà ñòèìóëèðîâà-
íèå ýêîíîìèêè, ñîçäàâàÿ ñîîòâåòñòâóþùèå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ. Ýòî êàñàåòñÿ
ðàñøèðåíèÿ ôîðâàðäíûõ îïåðàöèé ñ þàíåì è îïöèîíîâ êàê ñðåäñòâ õåäæèðîâàíèÿ âà-
ëþòíûõ ðèñêîâ ñ ó÷åòîì ðîñòà âîëàòèëüíîñòè êóðñà, à òàêæå èñïîëüçîâàíèÿ äåâèçíîé
ïîëèòèêè, îïåðàöèé îòêðûòîãî ðûíêà è îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ.

Ñ èíòåãðàöèåé ÊÍÐ â ìèðîâóþ ýêîíîìèêó ïðàâèòåëüñòâî ïåðåõîäèò îò ñèñòåìû âà-
ëþòíîãî êîíòðîëÿ ê ðûíî÷íî-îðèåíòèðîâàííîé ñèñòåìå ìîíèòîðèíãà, óâåëè÷èâàÿ ïðî-
çðà÷íîñòü ðåãóëèðîâàíèÿ. Îñëàáëåíèå îãðàíè÷åíèé íàïðàâëåíî íà îáåñïå÷åíèå è ïîä-
äåðæàíèå ðîñòà ýêîíîìèêè ñòðàíû çà ñ÷åò ôèíàíñèðîâàíèÿ íåõâàòêè âíóòðåííèõ ðåñóð-
ñîâ ÷åðåç ïðèâëå÷åíèå âíåøíèõ [10].

Îïûò Êèòàÿ ìîæåò îêàçàòüñÿ ïîëåçíûì äëÿ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü â âîïðîñàõ ïîä-
äåðæàíèÿ ñòàáèëüíîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû, èñïîëüçîâàíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû
â ðàñ÷åòàõ ïî îïåðàöèÿì ïî ñ÷åòó òåêóùèõ îïåðàöèé, ñ÷åòó îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôè-
íàíñîâîìó ñ÷åòó.

Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â 2014–2015 ãã. ñîõðàíÿëàñü íåêîòîðàÿ íåîïðåäåëåííîñòü íà
âàëþòíîì ðûíêå, íàáëþäàëàñü òåíäåíöèÿ ê ñíèæåíèþ êóðñà áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ïî îò-
íîøåíèþ ê èíîñòðàííûì âàëþòàì. Òàê, çà äâà ãîäà ñðåäíåâçâåøåííûé êóðñ áåëîðóññêî-
ãî ðóáëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ îáåñöåíèëñÿ íà 87,8 %. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ âûçûâàëà âîçíèêíîâå-
íèå ñåðüåçíûõ âàëþòíûõ ðèñêîâ ó ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ, ê êîòîðûì îòíîñÿòñÿ è
êîììåð÷åñêèå áàíêè, à òàêæå ó íàñåëåíèÿ. Â 2016 ã. ñèòóàöèÿ èçìåíèëàñü êîðåííûì îá-
ðàçîì è â òå÷åíèå ãîäà â îòäåëüíûå ïåðèîäû íàáëþäàëîñü óêðåïëåíèå êóðñà áåëîðóññêî-
ãî ðóáëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî ñòàáèëèçàöèè ñèòóàöèè â âàëþòíîé ñôåðå.
Îôèöèàëüíûé êóðñ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ ïî ñîñòîÿíèþ íà êîíåö 2016 ã.
îáåñöåíèëñÿ íà 5,5 % (ê 31.12.2015 ã.), à íà êîíåö 2017 ã. — íà 0,7 %. Ñòàáèëüíîñòü
â âàëþòíîé ñôåðå îïðåäåëèëà âîçìîæíîñòè ëèáåðàëèçàöèè è ïîñòåïåííîé îòìåíû ðÿäà
âàëþòíûõ îãðàíè÷åíèé. Òàê, â ñåíòÿáðå 2017 ã. áûë ñíèæåí ñ 20 äî 10 % íîðìàòèâ îáÿ-
çàòåëüíîé ïðîäàæè ÷àñòè âàëþòíîé âûðó÷êè ïðåäïðèÿòèÿìè-ýêñïîðòåðàìè ãîñóäàð-
ñòâó, â ÿíâàðå 2018 ã. áûëè îòìåíåíû öåëåâîé ïîðÿäîê ïîêóïêè èíîñòðàííîé âàëþòû è
óñëîâèå ñðî÷íîñòè åå ðàñõîäîâàíèÿ ñóáúåêòàìè õîçÿéñòâîâàíèÿ.
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Ñ 01.01.2018 ã. òàêæå èçìåíèëñÿ (áûë ïîâûøåí íà 2 %) íîðìàòèâ îáÿçàòåëüíîãî ðå-
çåðâèðîâàíèÿ ïî ñðåäñòâàì, ïðèâëå÷åííûì áàíêàìè â èíîñòðàííîé âàëþòå. Ìåõàíèçì
îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ âûñòóïàåò èíñòðóìåíòîì, îïåðàòèâíî âëèÿþùèì íà
îáúåì êðåäèòà â ýêîíîìèêå è, ñîîòâåòñòâåííî, âîçäåéñòâóþùèì íà âàëþòíûé êóðñ.
Â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü â 2009 ã. áûë ââåäåí íîðìàòèâ 0 % ïî ïðèâëå÷åííûì ñðåäñòâàì
îò ôèçè÷åñêèõ ëèö â íàöèîíàëüíîé âàëþòå (òàáë. 2), ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî ðàñøèðåíèþ
âîçìîæíîñòåé êðåäèòîâàíèÿ áàíêàìè ýêîíîìèêè, îäíàêî íåãàòèâíî ïîâëèÿëî íà óñòîé-
÷èâîñòü êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû.

Òàáëèöà 2. Äèíàìèêà íîðìàòèâîâ îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ â 2009–2017 ãã. â Ðåñïóáëèêå Áåëàðóñü

Äàòà íà÷àëà
äåéñòâèÿ

íîðì

Ïî ïðèâëå÷åííûì ñðåäñòâàì â íàöèîíàëüíîé âàëþòå Ïî ïðèâëå÷åííûì
ñðåäñòâàì

â èíîñòðàííîé âàëþòåïî ñðåäñòâàì ôèçè÷åñêèõ ëèö ïî ñðåäñòâàì þðèäè÷åñêèõ ëèö

01.02.2009 ã. 1,0 6,0 6,0

01.03.2009 ã. 0,0 6,0 6,0

01.03.2011 ã. 0,0 9,0 9,0

01.11.2011 ã. 0,0 7,5 7,5

01.05.2012 ã. 0,0 10,0 10,0

01.09.2012 ã. 0,0 10,0 12,0

01.08.2013 ã. 0,0 10,0 14,0

01.02.2014 ã. 0,0 9,0 13,0

01.01.2015 ã. 0,0 9,0 12,5

01.02.2015 ã. 0,0 9,0 10,0

01.03.2015 ã. 0,0 9,0 9,0

01.07.2015 ã. 7,0 7,0 7,0

01.09.2015 ã. 8,0 8,0 8,0

01.04.2016 ã. 7,5 7,5 7,5

01.02.2017 ã. 4,0 4,0 11,0

01.07.2017 ã. 4,0 4,0 15,0

01.01.2018 ã. 4,0 4,0 17,0

È ñ ò î ÷ í è ê: http://www.nbrb.by/mp/ReserveRequirements/?menu=stat.

Ñóùåñòâåííûå èçìåíåíèÿ ìåõàíèçì ðåçåðâèðîâàíèÿ ïðåòåðïåë â 2015 ã., êîãäà áûëà
ââåäåíà åäèíàÿ ñòàâêà îò÷èñëåíèé â Ôîíä îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ (ÔÎÐ) — ñíà÷àëà 7 %,
à çàòåì — 8 % (ñì. òàáë. 2). Ñ 01.07.2015 ã. ïî 01.02.2017 ã. íîðìàòèâû îò÷èñëåíèé
â ôîíä îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ íå äèôôåðåíöèðîâàëèñü â çàâèñèìîñòè îò èñòî÷íèêîâ
ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ áàíêàìè. Äàííàÿ ïðàêòèêà íåñêîëüêî èçìåíèëàñü â 2017 ã. Â íà-

ñòîÿùåå âðåìÿ íîðìà îò÷èñëåíèé â ÔÎÐ ïî ñðåäñòâàì, ïðèâëå÷åííûì áàíêàìè â èíî-

ñòðàííîé âàëþòå, ñîñòàâëÿåò 17 % è áîëåå ÷åì â 4 ðàçà ïðåâûøàåò íîðìó îò÷èñëåíèé ïî
äðóãèì èñòî÷íèêàì. Ñëåäîâàòåëüíî, ïðè òàêîé âûñîêîé íîðìå îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâèðî-

âàíèÿ áàíêè íå çàèíòåðåñîâàíû â ïðèâëå÷åíèè ñðåäñòâ â èíîñòðàííîé âàëþòå. Äàííàÿ
ìåðà íàïðàâëåíà íà îãðàíè÷åíèå ñïðîñà íà èíîñòðàííóþ âàëþòó íà âíóòðåííåì ðûíêå,
íî â òî æå âðåìÿ ñíèæàåò êðåäèòíûå âîçìîæíîñòè áàíêîâ.

Íåîáõîäèì áîëåå ãèáêèé è äèâåðñèôèöèðîâàííûé èíñòðóìåíòàðèé ïðè ôîðìèðîâà-

íèè áàíêàìè îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ.
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Äî 2004 ã. ñðåäñòâà ôîíäà îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ õðàíèëèñü íà äâóõ ñóáñ÷åòàõ,
îäèí — ðåçåðâû, ñôîðìèðîâàííûå îò ïðèâëå÷åííûõ ðåñóðñîâ â ðóáëÿõ, äðóãîé — ðåçåð-
âû, ñôîðìèðîâàííûå îò ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ â èíîñòðàííîé âàëþòå. Â áîëüøèíñòâå
ñòðàí óñòàíàâëèâàåòñÿ ìèíèìàëüíàÿ ñóììà âêëàäîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå, êîòîðàÿ îñ-
âîáîæäàåòñÿ îò äåéñòâèÿ ìèíèìàëüíûõ ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé, à îò ñóìì, ïðåâûøàþ-
ùèõ ýòîò óñòàíîâëåííûé ìèíèìóì, îò÷èñëåíèÿ ïðîèçâîäÿòñÿ â òàêîì æå ïîðÿäêå, êàê è
ïî äåïîçèòàì â íàöèîíàëüíîé âàëþòå. Òàêèì îáðàçîì, ðåçåðâèðîâàíèþ ïîäëåæàò ðàç-
ëè÷íûå êîìïîíåíòû äåíåæíîé ìàññû, ÷åì ïîääåðæèâàåòñÿ íåîáõîäèìûé óðîâåíü ëèê-
âèäíîñòè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, ïîâûøàåòñÿ ñòåïåíü çàùèòû èíòåðåñîâ áàíêîâñêèõ
êëèåíòîâ.

Êðîìå òîãî, öåëåñîîáðàçíî, íà íàø âçãëÿä, ïðèìåíÿòü ìèíèìàëüíûå íîðìû îò÷èñëå-
íèé ê ðåñóðñàì, ïðèâëåêàåìûì íà äëèòåëüíûå ñðîêè ñ óñëîâèåì ñóùåñòâåííîãî óìåíü-
øåíèÿ äîõîäíîñòè â ñëó÷àå äîñðî÷íîãî îòçûâà, à ê ñðåäñòâàì, ïðèâëå÷åííûì íà êîðîò-
êèå ñðîêè è ñ âîçìîæíîñòüþ äîñðî÷íîãî èçúÿòèÿ áåç ïîòåðè äîõîäà — ñóùåñòâåííî áî-
ëåå âûñîêèé êîýôôèöèåíò. Äàííûé ïîäõîä áóäåò ñòèìóëèðîâàòü áàíêè ïðèâëåêàòü äîë-
ãîñðî÷íûå ðåñóðñû, ÷òî íå òîëüêî îáåñïå÷èò óâåëè÷åíèå óñòîé÷èâîñòè èõ ðåñóðñíîé áà-
çû, íî è ðàñøèðèò âîçìîæíîñòè äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ. Ýòî â ñâîþ î÷åðåäü äîëæ-
íî ñïîñîáñòâîâàòü îáåñïå÷åíèþ óñòîé÷èâîñòè âàëþòíîãî êóðñà. Â óñëîâèÿõ äîñòàòî÷íî
íèçêèõ òåìïîâ èíôëÿöèè òàêàÿ ìåðà ïîñëóæèò ñåðüåçíîé ïðåäïîñûëêîé íàðàùèâàíèÿ
èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè, ñíèæåíèÿ äåâàëüâàöèîííûõ îæèäàíèé, ïîçâîëèò óñèëèòü
ðîëü áàíêîâ â îæèâëåíèè ýêîíîìèêè.

Èñõîäÿ èç ñîñòîÿíèÿ äåíåæíîãî îáðàùåíèÿ íà ýòàïå ðàçâèòèÿ ðûíî÷íûõ îòíîøå-
íèé, êîòîðîå òðåáóåò àíòèèíôëÿöèîííîé íàïðàâëåííîñòè, îáåñïå÷åíèÿ ñòàáèëüíîñòè
âàëþòíîãî êóðñà îò ðåãóëèðóþùèõ ìåð, îñëàáëåíèå ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé ïóòåì ðåçêî-
ãî ñíèæåíèÿ íîðìû ìèíèìàëüíûõ ðåçåðâîâ íå ÿâëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì. Â òî æå âðåìÿ
çàâûøåíèå íîðìû ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé íå ñîîòâåòñòâóåò îáùåé òåíäåíöèè èñïîëüçî-
âàíèÿ ýòîãî èíñòðóìåíòà ðåãóëèðîâàíèÿ â ìèðîâîé ïðàêòèêå, òàê êàê ïîâûøåíèå ðå-
çåðâíûõ òðåáîâàíèé ïðè îïðåäåëåííûõ óñëîâèÿõ ìîæåò âåñòè ê ñóæåíèþ âîçìîæíîñòè
öåíòðàëüíîãî áàíêà âîçäåéñòâîâàòü íà äåíåæíî-êðåäèòíûé ðûíîê. Âñå ýòè íþàíñû íå-
îáõîäèìî ó÷èòûâàòü ïðè ïðîâåäåíèè öåíòðàëüíûì áàíêîì ïîëèòèêè îáÿçàòåëüíîãî ðå-
çåðâèðîâàíèÿ.

Ïðàêòèêà ïîêàçûâàåò, ÷òî â ñëó÷àå óñèëåíèÿ àêöåíòîâ íà ðåàëèçàöèþ ïðîöåíòíîé
ïîëèòèêè öåíòðàëüíûå áàíêè â îïðåäåëåííîé ñòåïåíè îòêàçûâàþòñÿ îò ðåãóëèðîâàíèÿ
äèíàìèêè âàëþòíîãî êóðñà, âàëþòíûå êóðñû ñòàíîâÿòñÿ áîëåå ãèáêèìè, ïëàâàþùèìè.
Ýòî ïîäòâåðæäàåò è ðàññìîòðåííûé âûøå îïûò Êèòàÿ.

Ðàññìîòðåííûé îïûò òàêæå ïîêàçàë, ÷òî íå ñóùåñòâóåò óíèâåðñàëüíûõ ìåòîäîâ âà-
ëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, êîòîðûå ìîãóò ïðèìåíÿòüñÿ ê ëþáîé ñòðàíå. Ýòî îáóñëîâëèâàåò
íåîáõîäèìîñòü àíàëèçà êàæäîé îòäåëüíîé ñèòóàöèè, ó÷åòà âñåõ âîçìîæíûõ ôàêòîðîâ, ñî-
ãëàñîâàíèÿ ðàçëè÷íûõ öåëåé è èíòåðåñîâ, ïðîñ÷åòà âîçìîæíûõ íåãàòèâíûõ ïîñëåäñòâèé.

Â ñîâðåìåííîé îòêðûòîé ýêîíîìèêå ñ ðàçâèòèåì ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé, ïîâûøåíè-
åì óðîâíÿ ìîíåòèçàöèè, ôîðìèðîâàíèåì ðàçâèòîé èíñòèòóöèîíàëüíîé è èíôîðìàöèîí-
íîé ñòðóêòóð, óãëóáëåíèåì ëèêâèäíîñòè âàëþòíîãî ðûíêà óñèëèâàåòñÿ íåîáõîäèìîñòü
â áîëåå øèðîêîì èñïîëüçîâàíèè âîçìîæíîñòåé âàëþòíîé ïîëèòèêè äëÿ ðåàëèçàöèè
êîíêðåòíûõ ïðåèìóùåñòâ ñòðàíû. Â ýòîé ñâÿçè ìåõàíèçì ðåàëèçàöèè òàêîé ïîëèòèêè
ïîñòåïåííî ìîäèôèöèðóåòñÿ çà ñ÷åò óñèëåíèÿ ãèáêîñòè îáìåííîãî êóðñà, ëèáåðàëèçàöèè
ñèñòåìû âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è íîðì ôóíêöèîíèðîâàíèÿ âàëþòíîãî ðûíêà, àêòèâ-
íîãî ðàçâèòèÿ ñðî÷íîãî âàëþòíîãî ðûíêà. Ñëåäîâàòåëüíî, èçìåíåíèå àêöåíòîâ â ñèñòå-
ìå öåëåé è çàäà÷ âàëþòíîé ïîëèòèêè ïðåäîïðåäåëÿåò ñîîòâåòñòâóþùèå èçìåíåíèÿ ìå-
õàíèçìà åå ðåàëèçàöèè. Âñå èñïîëüçóåìûå ãîñóäàðñòâîì èíñòðóìåíòû âàëþòíîé ïîëè-
òèêè ïðèçâàíû áûòü ýëåìåíòàìè êîìïëåêñíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ñîçäàâàòü óñëîâèÿ äëÿ
áëàãîïðèÿòíîãî ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè. Â ñâÿçè ñ ýòèì ìîæíî ñäåëàòü ñëåäóþùèå âûâîäû.
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1. Êàæäîìó ýòàïó ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû äîëæíà îòâå÷àòü êîíêðåòíàÿ ìîäè-
ôèêàöèÿ âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, ò.å. ïðèìåíåíèå íàèáîëåå öåëåñîîáðàçíûõ â òîò èëè
èíîé ïåðèîä ðàçâèòèÿ èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé ïîëèòèêè. Íàöèîíàëüíîìó áàíêó Ðåñ-
ïóáëèêè Áåëàðóñü öåëåñîîáðàçíî ôîðìèðîâàòü äîëãîñðî÷íóþ ñòðàòåãèþ âàëþòíîé ïîëè-
òèêè, ÷òî ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìûì óñëîâèåì ýôôåêòèâíîé ðåàëèçàöèè ðåãóëÿòèâíûõ
ôóíêöèé ãîñóäàðñòâà â âàëþòíîé ñôåðå. Íåîáõîäèìî â çàâèñèìîñòè îò èçìåíåíèÿ ìàê-
ðîýêîíîìè÷åñêèõ óñëîâèé îïåðàòèâíî êîððåêòèðîâàòü ìåðû âàëþòíîé ïîëèòèêè è îðè-
åíòèðîâàòü èõ íà ñòèìóëèðîâàíèå ýêîíîìèêè.

2. Íàöèîíàëüíûé áàíê Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü îáëàäàåò íå òîëüêî ðû÷àãàìè ïðÿìîãî,
íî è êîñâåííîãî âëèÿíèÿ íà âàëþòíóþ ñôåðó â ñòðàíå, ñðåäè êîòîðûõ ïîëèòèêà îáÿçà-
òåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ, ñ ïîìîùüþ êîòîðîé âîçìîæíî ñèñòåìíî âëèÿòü íà âàëþòíûå
îòíîøåíèÿ â ñîîòâåòñòâèè ñ êîíúþíêòóðîé âàëþòíîãî ðûíêà.

3. Â óñëîâèÿõ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêè, äëÿ êîòîðîé õàðàêòåðíû êðàòêîñðî÷íûå êîëå-
áàíèÿ âàëþòíîãî êóðñà, êëþ÷åâàÿ ðîëü öåíòðàëüíîãî áàíêà ñîñòîèò â ñîõðàíåíèè âîç-
ìîæíîñòè ïðèìåíåíèÿ àäìèíèñòðàòèâíûõ ðû÷àãîâ ðåãóëèðîâàíèÿ îòíîøåíèé â âàëþò-
íîé ñôåðå, îñîáåííî âî âðåìÿ êðèçèñíûõ ÿâëåíèé. Âìåñòå ñ òåì ëèáåðàëèçàöèÿ âàëþò-
íûõ îòíîøåíèé, êîòîðàÿ ñòàíîâèòñÿ âîçìîæíîé ïðè ñòàáèëèçàöèè â âàëþòíîé ñôåðå,
ñòèìóëèðóåò ñóæåíèå àäìèíèñòðàòèâíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ âàëþòíîé ñôåðû, ðàçðàáîòêó
è ñîâåðøåíñòâîâàíèå ðûíî÷íûõ èíñòðóìåíòîâ âàëþòíîé ïîëèòèêè, íàïðàâëåííûõ íà
ïîääåðæàíèå ïîêóïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè íàöèîíàëüíîé âàëþòû êàê îáÿçàòåëüíîé ìåðû
ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè.

4. Âàæíûì øàãîì íà ïóòè ëèáåðàëèçàöèè âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ ÿâëÿåòñÿ ïîâû-
øåíèå ãèáêîñòè îáìåííîãî êóðñà. Âîçìîæíî ñ öåëüþ óâåëè÷åíèÿ ãèáêîñòè èçìåíèòü ïî-
ðÿäîê ðàñ÷åòà îôèöèàëüíîãî êóðñà áåëîðóññêîãî ðóáëÿ â íàïðàâëåíèè îðèåíòàöèè íà
öåíó çàêðûòèÿ ïðåäûäóùåãî äíÿ íà ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå. Ñ ó÷åòîì âîçìîæíîãî ðîñòà
âîëàòèëüíîñòè êóðñà ñëåäóåò ðàñøèðÿòü èñïîëüçîâàíèå ôîðâàðäíûõ îïåðàöèé è îïöèî-
íîâ êàê ñðåäñòâà õåäæèðîâàíèÿ âàëþòíûõ ðèñêîâ ñóáúåêòîâ ýêîíîìèêè.

5. Äëÿ Áåëàðóñè íîâûì èíñòðóìåíòîì âàëþòíîé ïîëèòèêè ìîæåò âûñòóïàòü ìîäåð-
íèçèðîâàííûé ìåõàíèçì îáÿçàòåëüíîãî ðåçåðâèðîâàíèÿ. Ïðè ýòîì âîçìîæíî óñòàíîâëå-
íèå ìèíèìàëüíîé ñóììû âêëàäîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå, êîòîðàÿ îñâîáîæäàåòñÿ îò äåé-
ñòâèÿ ìèíèìàëüíûõ ðåçåðâíûõ òðåáîâàíèé, à îò ñóìì, ïðåâûøàþùèõ ýòîò óñòàíîâëåí-
íûé ìèíèìóì, îò÷èñëåíèÿ äîëæíû ïðîèçâîäèòüñÿ â òàêîì æå ïîðÿäêå, êàê è ïî äåïîçè-
òàì â íàöèîíàëüíîé âàëþòå. Òàêæå öåëåñîîáðàçíî äèôôåðåíöèðîâàòü íîðìû îò÷èñëå-
íèé ê ðåñóðñàì â çàâèñèìîñòè îò ñðîêà èõ ïðèâëå÷åíèÿ è ñëó÷àåâ äîñðî÷íîãî îòçûâà.
Äàííûé ïîäõîä áóäåò ñòèìóëèðîâàòü áàíêè ïðèâëåêàòü äîëãîñðî÷íûå ðåñóðñû, îïåðà-
òèâíî âëèÿòü íà îáúåì êðåäèòà â ýêîíîìèêå è, ñîîòâåòñòâåííî, âîçäåéñòâîâàòü íà âàëþò-
íûé êóðñ, ÷òî ïîçâîëèò ïîääåðæèâàòü ñòàáèëüíîñòü â âàëþòíîé ñôåðå, óñèëèòü ðîëü
áàíêîâ â ñòèìóëèðîâàíèè ýêîíîìèêè.
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IMPACT ASSESSMENT OF WEATHER AND CLIMATIC FACTORS
AND FORECASTING CROP PRODUCTIVITY

Adequate response of agrarian management to the manifestations of risk factors in the business activities
and tactical, as well as timely operational management of risk situations determines the effectiveness of the en-
tire economic process. The search, justification and application of innovative methods and algorithms for as-
sessing the manifestations of the level and magnitude of the effect of inefficiency factors is a priority task in the
systems of assessing the processes of formation and use of the agrarian production potential in conditions of
uncertainty and allows the development of strategic and tactical programs for managing the risks of agricultural
production.

Keywords: neural network model; risk; sustainability; cyclicity; agroindustrial production; yield forecas-
ting; climatic factors; hydrothermal coefficient; singular spectral analysis; multilayer perceptron.
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